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 I 
摘  要 
作为市场经营主体的终极目标，实现企业价值最大化日益得到理论界和
实务界重视，而避税行为作为一项企业财税决策已为学界诸多研究普遍认可。
避税行为是否有助于提升企业价值呢？古典经济学家通常认为避税可以使企
业获得更多的税后收入，进而会增加企业价值。这种传统理念无疑为避税行为
的实施提供了最直接的理论支撑。然而，基于委托代理理论的避税代理观则认
为避税行为虽然带来了避税收益，但与此同时也增加了代理成本，对企业价值
的影响具有不确定性。此外，作为税务管理活动核心的税收征管，征管水平的
高低直接影响着企业及其当事人的经营决策行为。一方面，提高征管水平会以
税收的形式直接作用于企业价值；另一方面，征管水平的提高客观上与公司治
理发生耦合作用，也会对企业价值产生影响。最终，征管水平的提高能否提升
企业价值取决于税收效应与公司治理效应的强弱。那么，对于我国上市公司而
言，征管水平、避税程度与企业价值之间究竟是怎样的互动关系和作用机制呢？
本文以我国 2008 年至 2013 年 A 股上市公司为研究样本，构建了征管水平、
避税程度与企业价值的理论模型，进行了理论分析与实证分析。研究发现理论
分析与微观证据相互印证，实证结果表明企业避税程度越深，反而越会损害企
业价值，而征管水平的提高则有助于提升企业价值。此外，随着税务机关征管
水平的提高，避税程度对企业价值的影响会越来越小。因此，在企业的价值管
理和税务机关的税务管理过程中，建议企业应依法纳税提高税收遵从，税务机
关应依法治税提高征管水平，双方应重新认识、高度重视和共同促进税收征管
积极发挥公司治理效应，最终实现征纳和谐、税企共赢的良好局面。 
关键词：征管水平；避税程度；企业价值 
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ABSTRACT 
As the ultimate goal of the main market operators, to achieve the maximizat ion 
of corporate value has been increasingly theorists and practitioner's attention, and 
tax avoidance as a corporate tax decision-making has been widely recognized for 
many studies. Does tax avoidance help to increase enterprise value? Classical 
economists usually think that tax avoidance can enable enterprises to obtain more  
after-tax income, which will increase enterprise value. This traditional concept is 
undoubtedly the implementation of tax avoidance provides the most direct 
theoretical support. However, the concept of tax avoidance agent based on principa l-
agent theory suggests that tax avoidance has brought tax avoidance income, but it 
also increases the cost of agency, and the uncertainty of enterprise value is uncertain. 
In addition, as the core of the tax management activities, tax collection level directly 
affect the business and its business decision-making behavior. On the one hand, 
raising the level of tax collection will act directly on the value of the enterprise in 
the form of taxation. On the other hand, the coupling effect of the improvement of 
tax collection level objectively to the corporate governance will also have an impact 
on the enterprise value. Finally, the improvement of tax collection level can enhance 
enterprises value depends on the tax effect and the strength of corporate governance. 
So, for China's listed companies, tax collection level, tax avoidance degree and 
enterprise value is what kind of interaction between the role and mechanism? Based 
on the A-share listed companies in China from 2008 to 2013, this paper constructs 
the theoretical model of tax collection level, tax avoidance degree and enterprise 
value, and makes a theoretical analysis and empirical analysis. The results show that 
the deeper tax avoidance degree of the enterprise, the more damage will be to the 
enterprise value, and the increase of tax collection level will help to enhance the 
enterprise value. In addition, with the tax authorities to raise the level of tax 
collection, tax avoidance degree on enterprise value will be smaller and smaller. 
Therefore, in the enterprise's value management and tax authorities in the process of 
tax administration, it is recommended that enterprises should pay tax compliance 
according to law, the tax authorities should raise tax collection level according to the 
law, the two sides should re-understand, attach great importance to and jointly 
promote tax collection to actively play the corporate governance effect, and 
ultimately to achieve a harmonious and win-win situation. 
 
Key Word: tax collection level; tax avoidance degree; enterprise value  
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第 1 章  引言 
1.1 研究背景和选题意义 
1.1.1 研究背景 
诺贝尔奖获得者、经济学家保罗·萨缪尔森在其经典著作《经济学》中曾引
用美国第 30 任总统卡尔文·柯立芝的话：“美国的事业是企业”。从某种意义
上讲，国家之间的竞争从根本上就体现为企业尤其是大企业的竞争。而在世界经
济全球化的今天，现代公司制企业竞争的终极目标是实现企业价值最大化，因此
提升企业价值对增强我国全球竞争力具有重要意义。作为政府参与企业价值分配
的方式，税收是公司治理的重要组成部分（Desai 和 Dharmapala，2006）。Klepper
和 Nagin（1989）有一句经典名言：死亡、纳税和人们对此二者的极力规避是人
生之三大事。由此可见，纳税和征税是天生的矛盾体，从税收诞生之日起，避税
行为就已经开始了。仅以我国 2009 年全国税务稽查收入为例，当年稽查部门查
补收入 1192.6 亿元，超过过去 3 年稽查查补收入总和，创历史新高。而这还不
包括地下经济的税收流失，可见避税问题也是我国税收征管工作面临的重大难题。
在我国分税制改革迈向 20 周年之际，党的十八届三中全会更是赋予财税体制改
革“国家治理基础和重要支柱”的特殊定位，并将其提升到“推进国家治理体系
和治理能力现代化”的战略高度。这也是实现“中国梦”的重大战略决策。尤其
是随着我国经济进入新常态，税收工作既要适应增长速度放缓、税源结构调整、
服务需求多元、法治建设加强等新阶段特征，又要充分发挥在“稳增长、促发展、
调结构、惠民生”等方面不可替代的职能作用，这些新变化势必对税收征管提出
了更高的要求。 
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图 1：全国税务稽查查补入库收入变动情况（2008 年-2014年） 
 
1.1.2 选题意义 
对于企业财务管理目标历来争议众多，但现代公司制企业价值最大化目标已
被大多数人所接受。现代公司制企业最为关心的问题之一便是如何提升企业价值。
那么企业实施避税行为到底对企业价值有什么影响？税收征管除了直接作用于
企业避税行为决策外，是否还能发挥公司治理效应进而影响企业价值？以企业微
观数据为基础，将征管水平、避税程度与企业价值纳入同一研究框架进行科学分
析，能够为我国税务机关的税收征管和企业的财税决策以及价值管理提供一定的
理论支撑和实践指引。因此，本文选题具有一定的理论意义和现实意义： 
第一，理论意义：我国税收基本法规、主体税种的立法权在纵向上属于集权
模式，但完整税权中的征税权和收益权实行部分下放，实行原则性和灵活性相结
合，这是与我国的政经体制、历史文化密切相关的。目前，我国实行国地税分设
的机构设置和不同的管理体制，容易造成地方横向税收竞争。加之我国区域发展
不平衡的实际国情，因此不可避免地就会出现地区间的税收征管水平差异。目前
文献鲜有从税收征管的公司治理角度，通过实证分析的视角去考察征管水平、避
税程度与企业价值三者之间的关系，本文的研究有助于补充和完善现有的研究体
系。 
第二，现实意义：2008 年金融危机以来，我国经济增长的速度下降并逐渐进
入发展的“新常态”。透过现象看本质，其实我国经济“新常态”的背后正是企
业发展的“新常态”，即“暴利”时代结束，“微利”时代到来。因此，作为市
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 3 
场的参与主体和基本的决策单元，企业面临着不同以往的生存和发展压力，可能
会产生实施避税行为的强大动机，偏离企业价值管理的正确方向。而在新形势下，
税务机关同样面临着不同以往的“收好税”“服好务”的税收征管工作压力。税
收征管作为公司治理的重要组成部分，也必然会对企业经营决策产生重大影响。
税务机关和企业的征纳博弈结果最终也会对企业价值产生一定的影响，而企业价
值的持续稳定地增长反过来又是税收收入的重要保障。本文的研究将为今后我国
税务机关的税收征管和企业的财税决策以及价值管理提供依据和参考。 
1.2 研究思路与内容框架 
1.2.1 研究思路 
本文主要使用规范与实证、定性与定量相结合的研究方法，基于现有文献和
中国现实，并通过理论分析与微观实证两个路径进行研究论证。 
理论分析部分主要使用的是规范、定性分析方法。首先通过文献综述对现有
研究成果进行收集、整理、分析、归纳和总结，主要包括企业价值的影响因素、
避税行为与企业价值、税收征管的公司治理效应等三个方面，厘清研究发展脉络
和前人研究成果，形成本文研究坚实的理论基础。然后结合中国实际，采用归纳
与演绎的方法通过理论分析征管水平、避税程度与企业价值的关系提出研究假设。
此外，本文根据研究结论提出的相关建议也属于规范分析的内容。 
微观实证部分主要使用的是实证、定量分析方法。在前人研究成果的基础上，
结合本文研究目的，首先在对样本数据进行处理后，构建适合的研究模型，明确
企业价值、征管水平、避税程度以及控制变量等相关变量界定及其度量方法，然
后运用 Stata 14 统计计量软件进行回归分析和稳健性检验，最后根据实证检验结
果得出本文的研究结论。 
1.2.2 内容框架 
本文主要分六章对征管水平、避税程度与企业价值的相关性关系进行研究，
具体内容结构如下： 
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第一部分为引言。首先介绍了本文研究的现实背景及其重要性、紧迫性，同
时分析了选题的理论意义与现实意义，阐述了具体的研究思路、内容框架，最后
指出了本文可能的创新与存在的不足。 
第二部分为相关文献综述。首先依次梳理概括了企业价值的影响因素，避税
行为与企业价值，税收征管的公司治理效应等相关的现有国内外研究文献，然后
在学习思考的基础上对相关文献进行综合述评，为本文奠定坚实的研究基础。 
第三部分为理论分析与研究假设。在界定了本文研究的核心变量基础上，结
合已有的相关理论体系，对征管水平、避税程度与企业价值进行理论分析，同时
在此基础上提出本文的研究假设。 
第四部分为研究设计。首先明确了本文研究的样本选择，说明相关数据来源，
然后界定所有变量的选取标准和具体计算方法，最后根据理论分析的研究假设构
建了合理可行的实证模型。 
第五部分为实证分析与检验。首先使用 Stata 14 统计计量软件对相关变量进
行了描述性统计与相关性分析，然后在此基础上对实证模型进行了多元回归分析
与稳健性检验，验证研究命题的合理性和可靠性。 
第六部分为结论与建议。首先结合我国实际情况，在理论与证据分析的基础
上得出结论，然后根据研究结论提出有针对性的建议。 
因此，本文研究的内容框架可以概括图示如下： 
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图 2：内容框架图 
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1.3 本文可能的创新与存在的不足 
1.3.1 本文可能的创新 
第一，本文尝试将征管水平、避税程度与企业价值纳入同一研究模型进行实
证研究，尤其是引入税收征管这一外部因素，拓展和丰富了已有相关研究的视角
和内容，对税务机关的税收征管和企业的财税决策具有重要意义。 
第二，本文对企业价值的影响因素进行了较为详细的考察，无论是从财务因
素还是公司治理因素等角度，这不仅为企业价值管理提供了着力点，同时也为税
务机关强化税收征管找到了切入点。 
第三，不同于现有文献的是，本文还重点分析了税收征管的公司治理效应，
这将有助于征纳双方对税收征管进行重新认识和定位，进一步促进实现征纳和谐、
税企共赢。 
1.3.2 本文存在的不足 
由于自身水平和时间关系的限制，本文的研究不可避免地存在一些遗憾不足
和进一步深入探索的空间： 
第一，本文仅对我国 A 股上市企业进行了实证研究，而对于众多未上市企业
还有待进一步深入研究。 
第二，本文对征管水平的研究并未区分征管机构的差异。由于我国实行国、
地税两套系统并行，且已有学者研究发现两者征管水平不同，因此有待于进一步
深入探索。 
第三，本文在样本的选取上遵循已有研究的惯例剔除了金融业，而当今金融
业作为除互联网外最活跃的行业，产生了很多不为人熟悉的新业态，未来的研究
应该将其纳入研究范围或者进行单独研究，为理论和实践提供新的支持和参考。 
1.4 本章小结 
本章主要阐述了在“新常态”和“中国梦”的时代背景下，本文研究政府与
企业这一对征纳矛盾体的理论选题意义重大，同时明确了理论与实证相结合、定
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性与定量相结合的研究思路，并分六部分内容合理安排研究框架，最后指出了本
文可能的亮点与存在的不足。 
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